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ABSTRACT 
 
 
Testing the stability of correlation structures is an active research area 
involving the applications of multivariate analysis in financial market such as stock 
market analysis, risk management, market equity, general financial and economic 
studies, and real estates. In the financial market, the number of variable p is usually 
large and might reach thousands. As a consequence, the standard stability test Box’s 
M and Jennrich’s statistic are not capable to handle it. This condition makes the 
computation of the statistical tests quite cumbersome and tedious because the 
computational efficiency of finding the determinant and inverse of the correlation 
matrix becomes low.  In order to solve these problems, this thesis introduces          
T*-statistic for testing the stability of correlation structure in an independent 
sequence of sample correlation matrices from a p-variate normal distribution based 
on a repeated test approach. For this purpose, the asymptotic distribution of the test 
under the null hypothesis is derived mathematically using the vec operator and 
commutation matrix.  The power of T*-statistic is computed and compared with 
existing ones under certain conditions of the alternative hypothesis.  It is found that, 
if p is large, then the power of T*-statistic dominates the power of the J-statistic for 
all shifts. On the other hand, when the shift is small, its power is equal to that the M-
statistic. The second problem is to diagnose and find an explanation when the null 
hypothesis is rejected.  For that purpose, by considering correlation matrix as 
representing a complex network, network topology approach is used to demonstrate 
to what extent that two or more correlation structures are different from each other. 
To interpret the filtered network topology, four popular centrality measures have 
been used. Moreover, to enrich the economic interpretation, average of weights is 
introduced as another measure of centrality. 
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ABSTRAK 
 
 
Pengujian kestabilan struktur korelasi menjadi satu bidang penyelidikan yang 
aktif melibatkan penggunaan analisis multivariat di dalam pasaran kewangan 
termasuk analisis pasaran bursa, pengurusan risiko, pasaran ekuiti, kewangan am dan 
pengajian ekonomi serta pasaran hartanah.  Di dalam pasaran kewangan, bilangan 
pembolehubah p biasanya besar dan mungkin boleh mencapai ribuan, Oleh sebab itu, 
statistik ujian kestabilan sedia ada iaitu Box’s M dan Jennrich tidak mampu untuk 
mengendalikannya. Keadaan tersebut membuatkan pengiraan kedua-dua ujian 
statistik itu menjadi sukar dan membosankan kerana kecekapan komputasi untuk 
mengira matrik penentu dan matrik songsang menjadi rendah.  Untuk menyelesaikan 
masalah tersebut, tesis ini memperkenalkan statistik T* untuk menguji kestabilan 
satu barisan matrik korelasi yang saling tidak bersandar daripada p-variat bertaburan 
normal berdasarkan kepada pendekatan ujian berulang. Bagi tujuan tersebut, taburan 
asimptot di bawah hipotesis nul diperoleh secara matematik dengan menggunakan 
operator vec dan matrix komutasi. Kuasa statistik dihitung dan dibandingkan 
bersama-sama dengan statistik sedia ada di bawah beberapa keadaan tertentu bagi 
hipotesis alternatif.  Hasil menunjukkan, bagi p besar, kuasa statistik T* adalah lebih 
berbanding kuasa statistik J untuk semua perubahan.  Selainnya, apabila perubahan 
adalah kecil, kuasa statistik T* juga sehebat statistik M. Masalah kedua adalah untuk 
mengenalpasti dan mendapatkan penerangan lanjut apabila hipotesis nul di tolak.  
Bagi tujuan tersebut, dengan mengambil kira matrix korelasi sebagai mewakili satu 
jaringan yang kompleks, kaedah topologi jaringan telah digunakan bagi 
menghuraikan tentang dua atau lebih struktur korelasi yang berbeza di antara satu 
sama lain. Untuk menghuraikan topologi jaringan, empat ukuran pemusatan yang 
terkenal telah digunakan. Selebihnya, untuk memperkayakan pengukuran, purata 
berpemberat telah diperkenalkan sebagai salah satu ukuran pemusatan. 
